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Sprzedaz detaliczna w lutym spadta az o 5% r/r, podczas gdy my oczekiwalismy spadkuo  Sprzedaz detaliczna, dekompozycja zmiany
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oczekiwan, to jednak wpisuja sie w nasz scenariusz, ze dotek koniunktury przypadt na | 100.0 -
kw. 2023 r. Oczekujemy, ze kolejne kwartaty przyniosa pewna poprawe sprzedazy
detalicznej i konsumpgji prywatnej. Jednakze, realne dochody gospodarstw domowych 99.0 1 I I
pozostang pod presjg, wiec naszym zdaniem odbicie nie bedzie raczej zbyt dynamiczne.
Produkcja budowlana wzrosta w lutym o 6,6% r/r i drugi raz z rzedu byta znacznie 08.0 | I
silniejsza od oczekiwan mimo nadal hamujgcego rynku mieszkaniowego. Lutowe dane
wspieraja nasza prognoze spadku PKB w ujeciu r/r w | kw. br. 97.0 1
Pogtebiony dotek w sprzedazy detalicznej 96.0 |
Sprzedaz detaliczna w lutym spadta az o 5% r/r, podczas gdy my oczekiwalismy spadku o
1,2% rfr, a konsensus rynkowy ksztattowat sie na poziomie -1,5% rfr. W ujeciu 95.0 -
odsezonowanym spadek wyniost 4,1% r/ri 4,7% m/m.
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Stabo$¢ sprzedazy byta w zasadzie wszechobecna, z wytaczeniem dwdch sektoréw:
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sprzedazy samochoddw, ktéra prawdopodobnie korzysta z poprawy sytuacji w tancuchach ; ~§ @' '% g 9: E % ﬁ g
dostaw (+7,5% r/r wobec -1,7% r/r w styczniu - jest to pierwszy dodatni odczyt roczny od 3 ﬁ s = >8 = £ =
sierpnia 2021 r.) oraz pozostatej sprzedazy w niewyspecjalizowanych sklepach, czyli w N é qg_)‘ %
supermarketach (13,3% r/r wobec 8,8% r/r w styczniu). § z_

Najbardziej ucierpiata sprzedaz w kategorii meble i sprzet AGD, ktora spadta o 10,3% r/r po 'g é

+1,4% r/r w styczniu. Naszym zdaniem to w znacznej mierze poktosie zatamania na rynku
nieruchomosci. Stabo wygladata tez sprzedaz zywnosci, obnizywszy sie 0 4,6% r/r po 1,7%
r/r w styczniu. Dobry wynik sprzedazy w supermarketach moze éwiadczy¢ o tym, ze Sprzedaz detalicznai wybrane kategorie, % r/r
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gospodarstwa domowe w nich szukaja tanszych produktéw, kosztem mniejszych sklepéw. 35 -
Sprzedaz paliw byta az 0 26,2% r/r nizsza niz rok temu, ale to akurat byto do przewidzenia 30 - /
ze wzgledu na wybuch wojny w lutym 2022 r., ktéry spowodowat skokowy wzrost popytu 25 ‘
na stacjach benzynowych. ig ] {
Chociaz dane o sprzedazy sa wyraznie stabsze od naszych oczekiwan, to jednak wpisuja sie 10 - /\/\J
W nasz scenariusz, ze dotek koniunktury przypadt na | kw. 2023 r. Oczekujemy, ze kolejne 5 4
kwartaty przyniosa pewna poprawe sprzedazy detalicznej i konsumpcji prywatnej. Jednakze, 0 4 37f S
realne dochody gospodarstw domowych pozostang pod presja, wiec naszym zdaniem 5N
odbicie nie bedzie raczej zbyt dynamiczne. -10 1
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Produkcja budowlana wyraznie powyzej prognoz, tak jak w styczniu 220 - Razem
. . L ., 25 Samochody
Produkcja budowlana wzrosta w lutym o 6,6% r/r i byta znacznie silniejsza od oczekiwan 30 4 Meble / RTV
(rynek: +1,0% r/r, my: +0,7% r/r) tak jak w styczniu (wtedy rynek nastawiat sie na -5,4% r/ra 35 Paliwa
zobaczyt +2,4% r/r). Po oczyszczeniu z wahan sezonowych lutowy wzrost produkeji wyniost g 8 I g g ¥ Yy YL
6,1% r/r (najwyzej od 6 miesiecy) i 0,8% m/m. 2 2 5 'g 2 2 5 'g 2 2 5
Dalsze przyspieszenie produkcji po wzroscie o 2,4% r/r w styczniu i -0,9% r/r w grudniu byto el G sentander
- spowodowane mniejszym spadkiem produkcji w ramach budowy budynkow (-2,8% r/r w
G) lutym wobec -10,7% w styczniu) i przyspieszeniu w inzynierii ladowej i wodnej do 21,5% r/r . . .
-U 2 15,0% r/r. Tak jak i w styczniu, prace o charakterze inwestycyjnym (8,5% r/r) postepowaty Departament Analiz Ekonomicznych:
cC szybciej niz Pra.ce ren?c?ntowe (4,'1% r/r), podcza's gdy przez poprzednie dwa lata w al. Jana Pawta 11 17, 00-854 Warszawa
c zdecydowanej wigkszosci przypadkow byto na odwrot. email: ekonomia@santander.pl
e Warunki pogodowe byty doé¢ korzystne dla produkeji budowlanej, podobnie jak w styczniu. www: santander.pl/serwis-ekonomiczny
C Poziom produkcji budowlanej w pierwszych dwdch miesigcach roku jest stosunkowo niski, Piotr Bielski 691 393 119
») co oznacza, ze stosunkowo niewielkie wahania aktywno$ci moga powodowaé duze ruchy w Jarostaw Kosaty 887 842 480
m ujeciu r/r. Badania koniunktury sugeruja, ze sektor budowlany nie obserwuje jeszcze Marcin Luzifiski 510 027 662
4 poprawy po stronie popytowej, a jednoczesnie wciaz boryka sie z niedoborami sity roboczej i Grzegorz Ogonek 609 224 857
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materiatdow. W zwiazku z tym, mimo pozytywnego zaskoczenia lutowym odczytem, wolimy
poczeka¢ na kolejne dane zanim zdecydujemy o rewizji prognozowanej $ciezki produkgji
budowlanej.

Rynek mieszkaniowy wcigz w zapasci

Dos¢ dobry wynik budownictwa ogétem nie znajduje potwierdzenia w danych z rynku
mieszkaniowego, ktéry znajduje sie w gtebokiej zapasci. Liczba mieszkan oddanych do
uzytkowania spadta o 13,2% r/r, pozwolen na budowe o 36% r/r, a rozpoczetych budéw o
39,4% r/r. Nasz wskaznik aktywnosci rynku niedtugo przebije lokalne minimum z pazdziernika
2020r.

Pojawiaja sie juz jednak pewne sygnaty pozytywne dla popytu na mieszkania: lekki spadek
rynkowych stoép procentowych przy wysokim nominalnym wzroscie ptac i stabilizacji lub spadku
cen nieruchomosci zwiekszyty dostepnos$¢ finansowa mieszkan, KNF zezwolit tez na
rozluznienie polityki kredytowej, a liczba wnioskéw o kredyt mieszkaniowy zaczeta nawet
rosng¢. W dalszym okresie ozywienie popytu przetozy sie na wyzsza podaz, nalezy jednak
pamietac, ze rynek ma duzg inercje, a i sita odbicia popytu nie wydaje sie by¢ na razie mocna.

Niniejsza publikacja przygotowana przez Santander Bank Polska S.A. ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi oferty ani rekomendacji do zawarcia transakcji kupna lub sprzedazy jakiegokolwiek
instrumentu finansowego. Informacje przedstawione w niniejszej publikacji nie majg charakteru porad inwestycyjnych ani doradztwa. Podjeto wszelkie mozliwe starania w celu zapewnienia, ze informacje
zawarte w tej publikacji nie sq nieprawdziwe i nie wprowadzajg w btqd, jednakze Bank nie gwarantuje doktadnosci i kompletnosci tych informacji oraz nie ponosi odpowiedzialnosci za wykorzystywanie
tych informagji oraz straty, ktoére mogty w konsekwencji tego wynikng¢. Prognozy ani dane odnoszqce sie do przesztosci nie stanowig gwarancji przysztych cen instrumentow finansowych lub wynikéw
finansowych. Santander Bank Polska S.A. jego spotki zalezne oraz ktérykolwiek z jego lub ich pracownikéw mogq by¢ zainteresowani ktorgkolwiek z transakcji, papieréw wartosciowych i towaréw
wymienionych w tej publikacji. Santander Bank Polska S.A. lub jego spétki zalezne mogq swiadczy¢ ustugi dla lub zabiegac o transakcje z ktorgkolwiek spotkq wymieniong w tej publikacji. Niniejsza
publikacja nie jest przeznaczona do uzytku prywatnych inwestorow. Klienci powinni kontaktowac sie z analitykami Banku oraz przeprowadzac transakcje poprzez jednostki Santander Bank Polska S.A. w
jurysdykcjach swoich krajow, chyba ze istniejgce prawo zezwala inaczej. W przypadku tej publikacji zastrzezone jest prawo autorskie oraz obowigzuje ochrona praw do baz danych.

W sprawie dodatkowych informacji, dostepnych na zyczenie, prosimy kontaktowac sie z: Santander Bank Polska S.A., Pion Zarzgdzania Finansami, Departament Analiz Ekonomicznych,

al. Jana Pawta Il 17, 00-854 Warszawa, Polska, telefon 22 534 1887, e-mail: ekonomia@santander.pl, www.santander.pl
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